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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales emitido
por un Auditor Independiente

A los Participes de JB Inversiones, Fondo de Inversion, por encargo de Julius Baer Gestion,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal)
(la "Sociedad Gestora”)

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de JB Inversiones, Fondo de Inversién (el Fondo), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2017, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2017, asf como
de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién (que se identifica en la nota 2
de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditorfa de cuentas vigente en Espana. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la secciéon Responsabilidades del auditor en relacién con la
auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espana segun lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion.
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Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos més relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinion sobre éstas, y
no expresamos una opinidén por separado sobre esos riesgos.

Existencia y Valoracion de la Cartera de Inversiones Financieras

La cartera de inversiones financieras del Fondo a 31 de diciembre de 2017 esta invertida en
instrumentos financieros (véase nota 6) cuyas normas de valoracion aplicables se encuentran
descritas en la nota 4 de las cuentas anuales adjuntas.

La existencia y valoracién de estos instrumentos financieros es un factor clave en la determinacion
del patrimonio neto del Fondo y, por lo tanto, del valor liquidativo del mismo por lo que lo
consideramos un aspecto relevante de nuestra auditoria.

Como parte de nuestros procedimientos, en el contexto de nuestra auditoria, hemos obtenido un
entendimiento de los procedimientos y criterios empleados por la Sociedad Gestora en relacion con
la valoracion de la cartera de inversiones financieras del Fondo.

Adicionalmente, los principales procedimientos realizados sobre la existencia y valoracion de la
cartera de inversiones financieras del Fondo son los siguientes:

- hemos obtenido de la Entidad Depositaria la confirmacion de las inversiones y participaciones de
la cartera de inversiones financieras del Fondo.

- hemos obtenido y utilizado, para la valoracion de los instrumentos financieros en mercados
organizados, los precios de fuentes externas o datos observables de mercado y los hemos
comparado con los valores contabilizados por el Fondo.

- hemos evaluado si la informacion de las cuentas anuales en relacion con la cartera de inversiones
financieras es adecuada de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que
resulta de aplicacion.
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Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2017, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no forma
parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre Ia
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacion de la auditorfa de las citadas cuentas anuales y sin incluir informacion
distinta de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacion del informe de gestion son
conformes a la normativa que resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos
realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el péarrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2017 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales _

Los administradores de la Sociedad Gestora son responsables de formular las cuentas anuales
adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los
resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a
la entidad en Espanfa, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de
cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora son
responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segun corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de la Sociedad Gestora tienen intencién de liquidar el Fondo o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas
anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinidn.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espana
siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones economicas que los usuarios toman baséndose en
las cuentas anuales.



Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espana, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

— ldentificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disenamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusiéon del control interno.

— Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disenar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la Sociedad Gestora en
relacién al Fondo.

— Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores de la
Sociedad Gestora en relacion al Fondo,

— Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad Gestora,
del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o
con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los
hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser una empresa en
funcionamiento.

— Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora en relacion con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditorfa planificados y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.



Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los administradores de la
Sociedad Gestora de JB Inversiones, Fondo de Inversion determinamos los que han sido de la mayor
significatividad en la auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia,
los riesgos considerados mads significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.
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CLASE 82

JB INVERSIONES,

EUROS

FONDO DE INVERSION

Balances

31 de diciembre de 2017 y 2016

(Expresados en euros con dos decimales)

Activo corriente
Deudores (nota 5)

Cartera de inversiones financieras (nota 6)
Cartera interior
Instrumentos de patrimonio

Valores representativos de deuda

Cartera exterior
Instrumentos de patrimonio
Valores representativos de deuda
Instituciones de Inversion Colectiva

Derivados

Intereses de la cartera de inversion
Inversiones morosas, dudosas o en litigio
Total cartera de inversiones financieras

Tesoreria (nota 7)

Total activo

Patrimonio atribuido a participes o accionistas (nota 8)
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Participes
Resultado del ejercicio

Pasivo corriente

Acreedores (nota 9)
Derivados

Total patrimonio y pasivo

Cuentas de compromiso (nota 10)
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

Total cuentas de compromiso

Otras cuentas de orden
Pérdidas fiscales a compensar

Total cuentas de orden

ON3530728

2017 2016
768.808,60 1.022.688,44
5.351.047,26 1.220.801,88
5.295.360,43 9.430.604,85
10.646.407,69 10.651.406,73

21.587.962,43
23.145.199,92
10.554.428,68

145.769,19

32.631.702,15
16.325.742,47

100.469,80

55.433.360,22
89.489,37

49.057.914,42
459.112,55
170.895,50

66.169.257,28
10.565.775,06

60.339.329,20
6.922.757,64

77.503.840,94

68.284.775,28

73.199.064,61

64.915.004,08

4.024.504,19 2.514.691,43
77.223.568,80 67.429.695,51
273.882,13 851.521,39
6.390,01 3.558,38
280.272,14 855.079,77
77.503.840,94 68.284.775,28
1.494.553,00 92.221,94
28.776.456,76 28.392.854,14

30.271.009,76

28.485.076,08

102.208,52

30.271.009,76

28.587.284,60

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2017.
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CLASE 82

JB INVERSIONES,

FONDO DE INVERSION

Cuentas de Pérdidas y Ganancias para los ejercicios anuales terminados en
31 de diciembre de 2017 y 2016

_EUROS

(Expresadas en euros con dos decimales)

Comisiones retrocedidas a la [IC
Otros gastos de explotacién
Comision de gestién (nota 9)

Comisién depositario (nota 9)
Otros

Resultado de explotacién
Ingresos financieros
Gastos financieros
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior

Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados

Diferencias de cambio
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros
Resultados por operaciones de la cartera interior
Resultados por operaciones de la cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados
Otros

Resultado financiero
Resultado antes de impuestos

Impuesto sobre beneficios (nota 11)

Resultado del ejercicio

ON35307283

2017 2016
2 1,12
(654.253,84) (252.998,51)
(43.632,42) (16.974,14)
(169.407,28) (113.277,05)

(867.293,54)

(383.249,70)

(867.293,54) (383.248,58)
1.928.352,85 774.635,07
(1.733,73) (1.760,60)
39.859,32 470.281,55
(1.210.093,91)  1.757.028,87
(13.425,47) -
(1.183.660,06)  2.227.310,42
(628.253,58) 25.198,73
. (611.666,87)
60.042,59 (338.498,95)
3.186.398,90 1.308.217,74
2.012.475,81 (470.195,62)
(439.664,60) i
4.819.252,70 (112.143,70)
4.927.958,18  2.913.239,92
4.060.664,64  2.529.991,34
(36.160,45) (15.299,91)
4.024.504,19  2.514.691,43

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2017.
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0,03 5 EUROS ON3530732

CLASE 82 [ TRESCENTIMOS |

JB INVERSIONES, |
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2017

(1) Naturaleza y Actividades Principales

JB Inversiones, Fondo de Inversién (en adelante el Fondo) se constituy6 en Espaiia el 17 de
noviembre de 2015, por un periodo de tiempo indefinido. Tiene su domicilio social en
Paseo de la Castellana, 7 22, 28046, Madrid.

El Fondo se regula por lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre que entr6 en vigor
con fecha 5 de febrero de 2004, modificada parcialmente por la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre y por la Ley 31/2011, de 4 de octubre, asi como por el Real Decreto 1082/2012,
de 13 de julio, modificado parcialmente por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero, y
por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por el que se aprueba el reglamento de
desarrollo de la Ley que regula las instituciones de inversion colectiva, asi como por la Ley
44/2002, de 22 de noviembre, la Ley 26/2003, de 17 de julio, por el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, la Ley 3/2009 de 3 de abril sobre modificaciones estructurales de
las Sociedades Mercantiles y las circulares de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, los cuiles, junto con otra normativa adicional, regulan las instituciones de
inversion colectiva. Esta normativa regula, entre otros, los siguientes aspectos:

- Mantenimiento de un patrimonio minimo de 3.000.000 euros.

- Mantenimiento de un porcentaje minimo del 1% de su patrimonio en efectivo, en depdsitos
o en cuentas a la vista en el depositario o en una entidad de crédito si el depositario no
tiene esa consideracién o en compra-ventas con pacto de recompra a un dia en valores
de Deuda Publica. El patrimonio no invertido en activos que formen parte del
mencionado coeficiente de liquidez debera invertirse en los activos o instrumentos
financieros aptos sefialados en el articulo 48 del Reglamento de desarrollo de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre.

- Las inversiones en instrumentos financieros derivados estan reguladas por la Orden
EHA/888/2008, de 27 de marzo, por la Circular 6/2010, de 21 de diciembre y
modificaciones posteriores y por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio donde se
establecen y desarrollan determinados limites para la utilizacion de estos instrumentos.
La Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) esta facultada para modificar
los limites establecidos en la mencionada Orden, siempre que concurran circunstancias
de mercado que lo aconsejen.

- Establecimiento de unos porcentajes maximos de concentracion de inversiones y de
endeudamiento.

- Obligacién de que la cartera de valores esté bajo la custodia de la entidad depositaria.
- Obligacién de remitir, en el ultimo dia natural del mes siguiente al de referencia, los

estados financieros relativos a la evolucion de sus actividades en el mes anterior, a la
Comisién Nacional del Mercado de Valores.
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CLASE 82 | TRESCENTIMOS |

JB INVERSIONES,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

El Fondo fue inscrito con el nimero 4.926 en el Registro Administrativo correspondiente de la
Comision Nacional del Mercado de Valores en la categoria de armonizados conforme a la
definicion establecida en el articulo 13 del Real Decreto 1082/2012.

Su objeto social exclusivo es la captacion de fondos, bienes o derechos del piblico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores y otros instrumentos financieros,
siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcidén de los resultados
colectivos.

La gestion y administracion del Fondo estd encomendada a Julius Baer Gestion, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U. Los valores se encuentran
depositados en BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia, siendo dicha entidad
la depositaria del Fondo.

Con fecha 16 de junio de 2016, el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora acordd
la fusion por absorcion de JB Inversiones, Fondo de Inversion (como Fondo Absorbente)
con Armands Invest SICAV, S.A., Casivida SICAV, S.A., Elim Ahorro SICAV, S.A,,
Foreco Investments SICAV, S.A., Quiescell SICAV, S.A., Ratevin Valores SICAV, S.A.y
Schaelchli Inversiones SICAV, S.A. como sociedades absorbidas habiendo sido autorizada
previamente por la CNMV con fecha 1 de febrero de 2016, en los términos previstos en el
Proyecto de Fusion suscrito con fecha 22 de diciembre de 2015.

Con fecha 20 de junio de 2016, las Juntas Generales Ordinarias de Accionistas de las
sociedades absorbidas aprobaron los acuerdos relativos a la fusién por absorcion salvo la
Junta General Ordinaria de Ratevin Valores SICAV, S.A. que no adopto ningin acuerdo
relativo a la fusién por absorcién.

Con fecha 26 de julio de 2016, se procedio a la ejecucion de la fusién por absorcién de las
sociedades absorbidas por el Fondo mediante el otorgamiento de la correspondiente
escritura piblica de fusion ante el Notario D* Lucia Maria Serrano de Haro Martinez.

El numero de participaciones del Fondo que se entregaron por cada accién de las sociedades
absorbidas, segin la ecuacion de canje, fueron:

Sociedad Absorbida Ratio de Canje
Armands Invest SICAV, S.A. 0,185343479
Casivida SICAV, S.A. 3,380129587
Elim Ahorro SICAV, S.A. 0,283548661
Foreco Investments SICAV, S.A. 1,158179946
Quiescell SICAV, S.A. 0,306373517
Schaelchli Inversiones SICAV, S.A. 1,898304231

La incorporacion de los patrimonios de las SICAV absorbidas en la partida de participes del
Fondo durante el ejercicio 2016 ascendi6 a 52.012.542,79 euros (nota 8).
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(2) Bases de Presentacién

(a) Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacion vigente, los Administradores de Julius Baer Gestion,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U. han formulado estas
cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacién
financiera, de los resultados de sus operaciones y de los cambios en el patrimonio neto
del Fondo al 31 de diciembre de 2017.

Como requiere la normativa contable, los Administradores de la Sociedad Gestora
presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la
cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el patrimonio neto y de la
memoria del Fondo, ademas de las cifras del ejercicio 2017, las correspondientes al
ejercicio anterior que fueron aprobadas en el Consejo de Administraciéon de la
Sociedad Gestora el 26 de abril de 2017.

Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros auxiliares de
contabilidad del Fondo de acuerdo con las normas de clasificacion y presentacion
establecidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y otras circulares de la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

(b) Moneda funcional y moneda de presentacién

Las cuentas anuales se presentan en euros con dos decimales, que es la moneda funcional
y de presentacion del Fondo.

(c) Juicios y estimaciones utilizados

Durante el ejercicio 2017 no se han producido cambios en los juicios y estimaciones
contables utilizados por el Fondo, excepto aquellos que han venido motivados por la
aplicacion de la normativa contable (véase apartado (a) de esta nota).

(3) Distribucién de Resultados

La propuesta de distribucion de los beneficios del Fondo del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2017, formulada por los Administradores de la Sociedad Gestora y pendiente
de aprobacidn por el Consejo de Administracion, es traspasar los resultados del ejercicio a
Participes.

La distribucion de los beneficios del Fondo del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2016, aprobada por el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora el 26 de abril de
2017 ha sido traspasar los resultados del periodo a Participes.
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(4) Principios Contables y Normas de Valoracién Aplicados

Estas cuentas anuales han sido preparadas de acuerdo con los principios contables y normas

de valoracion contenidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y en otras circulares
de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Los principales principios contables aplicados en la elaboracién de las cuentas anuales son los

()

(b

siguientes:

Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias atendiendo a la
fecha de devengo.

En aplicacion de este criterio y a efectos del calculo del valor liquidativo, las
periodificaciones de ingresos y gastos se realizan diariamente como sigue:

e Los intereses de los activos y pasivos financieros se periodifican de acuerdo con el
tipo de interés efectivo.

e Se exceptian del principio anterior, los intereses correspondientes a inversiones
dudosas, morosas o en litigio, que se llevan a la cuenta de pérdidas y ganancias en
el momento efectivo del cobro.

¢ Los ingresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la
fecha que nazca el derecho a percibirlos.

El resto de ingresos o gastos referidos a un periodo, se periodifican linealmente a lo
largo del mismo.

Reconocimiento, valoracién y clasificacion de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos cuando el Fondo se convierte en una

parte obligada del contrato o negocio juridico de conformidad con las disposiciones
del mismo.

Las inversiones en moneda extranjera se convierten al tipo de cambio de contado de la
fecha de transaccion.

Con caracter general, las instituciones de inversion colectiva dan de baja un activo
financiero, o parte del mismo, cuando expira o se haya cedido los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario que
se hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su

propiedad. Asimismo se da de baja un pasivo financiero cuando la obligacién se haya
extinguido.
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Se presentan y valoran, atendiendo a su clasificacién, segiin los siguientes criterios:
e Partidas a cobrar

- Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su
valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la
transaccion, que equivaldra al valor razonable de la contraprestacion entregada
mas los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.

- La valoracién posterior de los activos financieros considerados como partidas a
cobrar se efectia a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el método del tipo
de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere
recibir en un plazo de tiempo inferior a un afio, se pueden valorar a su valor
nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no
sea significativo.

- Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés
efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones
valorativas por deterioro asi como su reversion se reconocen como un gasto o
un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

e Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

- Los activos financieros integrantes de la cartera de las instituciones de inversion
colectiva se valoran inicialmente por su valor razonable. Este valor razonable
serd, salvo evidencia en contrario, el precio de la transaccion, que equivale al
valor razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los costes de
transaccién explicitos directamente atribuibles a la operacién. De esta
valoracién inicial se excluiran los intereses por aplazamiento de pago, que se
entendera que se devengan aun cuando no figuren expresamente en el contrato
Y en cuyo caso, se considerara como tipo de interés el de mercado.

- En la valoracién inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la
Gltima liquidacion y no vencidos o “cup6n corrido”, se registran en la cuenta de
cartera de inversiones financieras “Intereses de la cartera de inversion” del
activo del balance, canceldndose en el momento del vencimiento de dicho
cupdn.

- El importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su caso,
se hubiesen adquirido, forman parte de la valoracién inicial y son deducidos del
valor de dichos activos en caso de venta.
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- La valoracion posterior de estos activos se realiza por su valor razonable, sin
deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion.
Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

- Para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a
las siguientes reglas:

(1) Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable sera su valor de
mercado considerando como tal el que resulte de aplicar el cambio oficial
de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato héabil anterior, o el
cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre. La
valoracion de los activos integrantes de la cartera se realiza en el mercado
mas representativo por volimenes de negociacion. Si la cotizacién
estuviera suspendida se toma el Gltimo cambio fijado u otro precio si
constara de modo fehaciente.

(2) Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable serdn los
precios de cotizacién en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y
los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles
precios de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la
transaccién mas reciente siempre que no haya habido un cambio
significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccién. En ese caso, el valor razonable reflejara ese cambio en las
condiciones utilizando como referencia precios o tipos de interés y primas
de riesgo actuales de instrumentos similares. En caso de que el precio de la
Gltima transaccion represente una transaccion forzada o liquidacion
involuntaria, el precio sera ajustado.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se
aplican técnicas de valoracién, como precios suministrados por
intermediarios, emisores o difusores de informacidn; utilizacién de
transacciones recientes de mercado realizadas en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas si
estan disponibles; valor razonable en el momento actual de otro
instrumento que sea sustancialmente el mismo; y modelos de descuento de
flujos y valoracion de opciones en su caso.

(3) Valores no admitidos aiin a cotizacién: su valor razonable se estima mediante
los cambios que resulten de cotizaciones de valores similares de la misma
entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en cuenta las
diferencias que puedan existir en sus derechos econémicos.

(4) Valores no cotizados: su valor razonable se calcula de acuerdo a los criterios
de valoracion incluidos en el articulo 49 del Real Decreto 1082/2012, de
13 de julio.
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(5) Depositos en entidades de crédito de acuerdo a la letra e) 6° del articulo 48.1
del Reglamento de IIC y adquisicion temporal de activos: su valor
razonable se calcula de acuerdo al precio que iguale la tasa interna de
rentabilidad de la inversién a los tipos de mercado vigentes en cada
momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como por ejemplo las
condiciones de cancelacion anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

(6) Acciones o participaciones de otras instituciones de inversién colectiva:
siempre que se calcule un valor liquidativo para el dia de referencia, se
valoran a ese valor liquidativo. En caso de que para el dia de referencia no
se calcule un valor liquidativo, bien por tratarse de un dia inhabil respecto
a la publicacién del valor liquidativo de esa IIC, bien por ser distinta la
periodicidad de célculo del valor liquidativo, se utilizara el ultimo valor
liquidativo disponible. No obstante lo anterior, en el caso de que las IIC se
encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoran a su valor de cotizacidon del dia de referencia,
siempre y cuando éste sea representativo.

Para el caso particular de inversiones en IIC de inversién libre, 1IC de IIC de
inversion libre e IIC extranjeras similares de acuerdo con la letra j) del
articulo 48.1 del Reglamento de IIC, se puede utilizar valores liquidativos
estimados, bien se trate de valores preliminares del valor liquidativo
definitivo, bien sean valores intermedios entre los valores liquidativos
definitivos o no susceptibles de recalculo o confirmacion.

(7) Instrumentos financieros derivados: su valor razonable es el valor de mercado,
considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre
del dia de referencia. En caso de que no exista un mercado suficientemente
liquido, o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados
regulados o sistemas multilaterales de negociacion, se valoran mediante la
aplicacién de métodos o modelos de valoracion adecuados y reconocidos
que deberan cumplir con los requisitos y condiciones especificas
establecidas en la normativa de instituciones de inversion colectiva relativa
a sus operaciones con instrumentos derivados.

¢ Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

La valoracion inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoria se realiza
de acuerdo a los criterios sefialados para los activos a valor razonable con cambios
en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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e Débitos y partidas a pagar

Los pasivos financieros en esta categoria, se valoran inicialmente por su valor
razonable que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la transaccién, que
equivale al valor razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes
de transaccién que les sean directamente atribuibles. La valoracién posterior se
realiza a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la
cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo
inferior a un afio, se pueden valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto
de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Las inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio al contado de la fecha
de valoracién, o en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha.

A pesar de que la cartera de inversiones financieras esta integramente contabilizada en el
activo corriente, pueden existir inversiones que se mantengan por un periodo superior

a un afio.

(c) Compra-venta de valores al contado

Las operaciones de compra-venta al contado se contabilizan el dia de su ejecucion, que se
entiende, en general, el dia de contratacion para los instrumentos derivados y los
instrumentos de patrimonio, y como el dia de la liquidacion para los valores de deuda
y para las operaciones en el mercado de divisa. En estos ltimos casos, el periodo de
tiempo comprendido entre la contratacion y la liquidacién se trata de acuerdo con lo
dispuesto en apartado d) posterior.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se
entiende como dia de ejecucion el de confirmacion de la operacién, aunque se
desconozca el numero de participaciones o acciones a asignar. La operacién no se
valora hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la fecha de
ejecucion se contabilizan en la cuenta “Solicitudes de suscripcion pendientes de
asignar participaciones” del epigrafe “Deudores” del balance. Las compras se adeudan
en la correspondiente cuenta del activo por el valor razonable de acuerdo a lo definido
en el apartado b) anterior. El resultado de las operaciones de venta se reconoce en la
cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha de ejecucion de las 6rdenes.

(d) Futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo

Los futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo se contabilizan en el
momento de su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicién o el
vencimiento del contrato o de la entrada en valoracién de la operacion, segin
corresponda, en las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido.
Los fondos depositados en concepto de garantia se contabilizan en el activo del
balance (“Depositos de garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros
depésitos de garantia™). El valor razonable de los valores aportados en garantia por la
institucion de inversion colectiva se registra en cuentas de orden (“Valores aportados
como garantia™).
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Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registran en
“Resultados por operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segin los cambios de valor
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de
la cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segln corresponda. En
aquellos casos en que el contrato presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizan en la cuenta “Resultado por operaciones con derivados”.

(e) Opciones y warrants

Las opciones y warrants sobre valores se registran en el momento de su contratacion y
hasta el momento del cierre de la posicién o del vencimiento del contrato, en las
cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido de los elementos
subyacentes en los contratos de compra o venta. Los fondos y los valores depositados
en concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance (“Depositos de
garantia en mercados organizados de derivados™ u “Otros depdsitos de garantia™). El
coste de las opciones compradas es reflejado en la cuenta “Derivados™ de la cartera
interior o exterior, del activo del balance, en la fecha de contratacién de la operacidn.
Las obligaciones resultantes de las opciones emitidas se reflejan en la cuenta
“Derivados” de la cartera interior o exterior, del pasivo del Balance, en la fecha de
contratacion de la operacion, por el importe de las primas recibidas.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de
estos contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la
siguiente forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se
registraran en “Resultados por operaciones con derivados” o “Variacién del valor
razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segun los
cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de
“Derivados™, de la cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segiin
corresponda.

En caso de operaciones sobre valores, si la opcion fuera ejercida, su valor se incorpora a
la valoraciéon inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido,
determinado de acuerdo con las reglas anteriores. Se excluirdn de esta regla las
operaciones que se liquiden por diferencias. En caso de adquisicién, sin embargo, la
valoracion inicial no podrd superar el valor razonable del activo subyacente,
registrandose la diferencia como pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

(f) Permutas financieras

Las operaciones de permutas financieras se registran en el momento de la contratacién y
hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato, en la rubrica
correspondiente de las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido.
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Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de
estos contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la
siguiente forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se
registraran en “Resultados por operaciones con derivados” o “Variacién del valor
razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segin los
cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de
“Derivados”, de la cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segin
corresponda.

Los cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera se contabilizan
utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la cartera interior o

exterior, del activo o del pasivo del balance, segin corresponda.

(g) Adquisicién y cesién temporal de activos

La adquisicion temporal de activos o adquisicién con pacto de retrocesion, se contabiliza
por el importe efectivo desembolsado en las cuentas del activo del balance,
cualesquiera que sean los instrumentos subyacentes. La diferencia entre este importe y
el precio de retrocesion se periodifica de acuerdo con el tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable que surjan en la adquisicion temporal de activos de
acuerdo con lo dispuesto en el apartado (b) punto (5) anterior se imputan a la cuenta
de pérdidas y ganancias, en el epigrafe «Variacién del valor razonable en
instrumentos financieros». En caso de cesién en firme del activo adquirido
temporalmente, se estarad a lo dispuesto en el apartado (b) anterior sobre registro y
valoracion de pasivos financieros.

(h) Operaciones estructuradas

Los instrumentos financieros hibridos se descomponen en cada uno de sus componentes,
aplicandose a los mismos sus correspondientes normas contables especificas. Cuando
esta descomposicion no sea posible, el instrumento financiero hibrido se trata
integramente como un instrumento derivado. Para el resto de las operaciones
estructuradas, los valores, instrumentos u operaciones que resulten de la combinacién
de dos o mas instrumentos derivados, se descomponen en sus componentes a efectos
de su contabilizacion.

(i) Moneda extranjera

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de
contado de la fecha de valoracion, o en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa
fecha. Las diferencias que se producen se registran de la siguiente forma:

e Si proceden de la cartera de instrumentos financieros se tratan conjuntamente con las
pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion (véase nota 4 (b)).

s Si proceden de débitos, créditos o tesoreria, estas diferencias positivas o negativas se
abonan o cargan, respectivamente, a la cuenta de pérdidas, en el epigrafe
“Diferencias de cambio”.
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(j) Valor tedrico de las participaciones

El valor liquidativo de la participacion en el Fondo se calcula diariamente, y es el
resultado de dividir el patrimonio, determinado segun las normas establecidas en la
Circular 6/2008, de 26 de noviembre y otras circulares de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, entre el niimero de participaciones en circulacién a la fecha de
célculo.

(k) Impuesto sobre Sociedades

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el beneficio
econdmico, corregido por las diferencias de naturaleza permanente con los criterios
fiscales y tomando en cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables. El efecto
impositivo de las diferencias temporales se incluye, en su caso, en las
correspondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos del balance.

Asimismo y a efectos de calcular el valor liquidativo de cada participacion se realiza
diariamente la provision para el Impuesto sobre Sociedades.

(1) Operaciones vinculadas

El Fondo realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley
35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, 1a Sociedad
Gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela
por la independencia en la ejecucion de las distintas funciones dentro de la Sociedad
Gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de aquellas
operaciones y actividades desempefiadas por la Sociedad Gestora o en su nombre en
las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la
Sociedad Gestora dispone de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que
las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en
condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segin lo establecido en la
normativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comisién Nacional del
Mercado de Valores incluyen, en su caso, informaciéon sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacién e
intermediacién, comisiones retrocedidas con origen en las instituciones de inversion
colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la Sociedad Gestora del
Fondo, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos
con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos
emitidos, colocados o asegurados por el Grupo de la Sociedad Gestora.



003 . EUROS ON3530743

CLASE 8. [ TRESCENTIMOS |

12

JB INVERSIONES,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

(5) Deudores

Un detalle al 31 de diciembre de 2017 y 2016 es como sigue:

Euros
2017 2016
Hacienda Publica, deudora
Impuesto sobre sociedades de ejercicios anteriores 117.916,82 114.432,81
Por retenciones y pagos a cuenta (nota 11) 163.346,57 136.740,63
Depdsitos en garantia en mercados organizados y en OTC ~ 444.966,38 -
Otros deudores 42.578,83 771.515,00

768.808,60 1.022.688,44

En euros 366.172,91 353.557,75
En moneda extranjera 402.635,69 669.130,69

768.808,60 1.022.688,44

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el saldo del “Impuesto sobre sociedades de ejercicios
anteriores”, recoge el importe pendiente de cobro de los impuestos sobre sociedades del
ejercicio 2016 y 2015, respectivamente.

En Otros deudores se recoge, fundamentalmente, dividendos y ventas pendientes de liquidar
que se han liquidado al inicio del gjercicio siguiente.

El vencimiento de los saldos deudores al 31 de diciembre de 2017 y 2016 es inferior al afio.

(6) Cartera de Inversiones Financieras

Un detalle de la cartera de inversiones al 31 de diciembre de 2017 y 2016, excluyendo las

operaciones con derivados, se incluye en el Anexo adjunto, el cual forma parte integrante
de esta nota.

El valor razonable de los activos financieros se determina tomando como referencia los
precios de cotizacién de mercado o técnicas de valoracion fundamentadas en datos
observables del mercado.
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(a) Vencimiento de los activos financieros

La clasificacion de los activos financieros en base a su vencimiento es como sigue:

* A 31 de diciembre de 2017

Euros
Afios
2018 2019 2020 2021 2022 Posteriores Total
Valores representativos
de deuda 4.023.280,62 4.673.568,01 2.736.500,85 3.447.114,65 477.308,85 13.082.787,37 28.440.560,35
* A 31 de diciembre de 2016
Euros
Afios
2017 2018 2019 2020 2021 Posteriores Total
Valores representativos
de deuda 1.035.368,16 2.469.564,98 7.112.212,62  330.165,87 1.403.455,62 13.576.475,57 25.927.242.82

(b) Importes denominados en moneda extranjera

El detalle de los activos financieros denominados en moneda extranjera es como sigue:

* A 31 de diciembre de 2017

Euros
Franco Corona Libra Yen Corona Délar
suizo danesa esterlina japonés sueca USA
Instrumentos de patrimonio 1.220.166,07 1.202.777,77 1.413.306,62 740.044,06 560.025,94  10.541.299,38
Valores representativos de deuda = B 393.882,86 - - 10.563.086,68

1.220.166,07  1.202.777,77 1.807.189,48 740.044,06 560.025,94  21.104.386,06

* A 31 de diciembre de 2016

Euros
Franco Corona Libra Corona Délar
suizo danesa esterlina sueca USA

Instrumentos de patrimonio _4:389.210,33 _ 884.656,64 _ 3413.701,55 1.650.637,69  13.928.955,96

El vencimiento y la divisa de los derivados se encuentra detallado en la nota 10.
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El Fondo no mantiene posiciones de valores con partes vinculadas, al 31 de diciembre de 2017
ni de 2016.

Durante los ejercicios 2017 y 2016 el Fondo no ha realizado compras ni ventas de valores con
la entidad depositaria.

Durante los ejercicios 2017 y 2016, el Fondo no ha adquirido valores o instrumentos emitidos
o avalados por alguna de las personas definidas como partes vinculadas segiin el articulo
67 de la Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, o en
cuya emision alguna de dichas personas actue como colocador, asegurador, director o
asesor.

Durante los ejercicios 2017 y 2016, el Fondo no ha realizado con partes vinculadas
operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.

(7) Tesoreria

El detalle de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2017 y 2016 es como sigue:

Euros
2017 2016
Cuentas en depositario 10.562.536,88 6.919.519,46
Otras cuentas de tesoreria 3.238,18 3.238,18

10.565.775,06 6.922.757,64

En euros 2.351.687,89 5.376.394,46
En moneda extranjera 8.214.087,17 1.546.363,18

10.565.775,06 6.922.757,64

Los saldos en cuentas en el depositario al 31 de diciembre de 2017 y 2016 son remunerados a
un tipo de interés menos 0,40%.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, todos los importes de este epigrafe se encuentran
disponibles para ser utilizados.

El vencimiento de este epigrafe al 31 de diciembre de 2017 y 2016 es inferior al afio.
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(8) Fondos Propios

La composicién y el movimiento del patrimonio neto para los ejercicios 2017 y 2016 se
presentan en el estado de cambios en el patrimonio neto.

Un detalle del movimiento de participes durante los ejercicios 2017 y 2016 es como sigue:

Namero de
participaciones Euros
Al1 de enero de 2016 60.000,00 300.000,00
Traspaso del resultado del ejercicio - (4.650,17)
Suscripciones 2.875.089,53 14.108.223,91
Reembolsos (302.527,58) (1.501.112,45)
Incorporacién Sociedades Absorbidas (nota 1) 10.688.467,83 52.012.542,79
Al 31 de diciembre de 2016 13.321.029,78 64.915.004,08
Traspaso del resultado del ejercicio - 2.514.691,43
Suscripciones 3.551.975,35 18.920.578,25
Reembolsos (2.450.595,33) (13.151.209,15)
Al 31 de diciembre de 2017 14.422.409,80 73.199.064,61

Todas las participaciones estan representadas por certificaciones sin valor nominal y confieren
a sus titulares un derecho de propiedad sobre el Fondo.

El nimero de participaciones no es limitado y su suscripcién o reembolso dependeran de la
demanda o de la oferta que de las mismas se haga. El precio de suscripcion o reembolso se
fija, diariamente, en funcién del valor liquidativo de la participacion obtenido a partir del
patrimonio neto del Fondo de acuerdo con lo establecido en la Circular 6/2008 de 26 de
noviembre y otras circulares de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el calculo del valor liquidativo de la participacién se
calcula de la siguiente manera:

Euros
2017 2016
Patrimonio del Fondo 77.223.568,80 67.429.695,51
Numero de participaciones 14.422.409,80 13.321.029,78
Valor liquidativo 5,35 5,06
Numero de participes 145 124

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Fondo no tiene participes que posean participaciones
significativas.
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(9) Acreedores

Un detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2017 y 2016, es como sigue:

Hacienda Publica acreedora
Por Impuesto sobre Sociedades (nota 11)
Por retenciones s/plusvalias en reembolsos

Por Impuestos sobre Sociedades de las sociedades absorbidas

Otros acreedores
Saldos pendientes de liquidar por compra de valores
Comisiones
Otros

Otros

En euros
En moneda extranjera

__™EBERE'S |

ON3530747

Euros
2017 2016

36.160,45 15.299,91
34.267,53 1.725,67
- 1.153,97
92,49 186.238,49
175.528,16 145.197,40
27.833,50 3427285
- 467.633,10
273.882,13 851.521,39
273.789,64 851.521,39

92,49 -
273.882,13 851.521,39

Los saldos pendientes de liquidar por compra de valores al 31 de diciembre de 2017 y 2016 se
liquidaron en el inicio del ejercicio 2018 y 2017, respectivamente.

Un detalle de las comisiones a pagar al 31 de diciembre de 2017 y 2016 y del importe
devengado por éstas durante los ejercicios 2017 y 2016, es como sigue:

Euros
2017 2016
Pendiente Total Pendiente Total
de pago devengado de pago devengado
Gestion 171.592,97 654.253,84 141.850,29 252.998,51
Custodia 3.935,19 43.632,42 3.347,11 16.974,14
175.528,16 697.886,26 145.197,40 269.972,65

Como se sefiala en la nota 1, la gestién y administracion del Fondo esta encomendada a Julius
Baer Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U. Durante
los ejercicios 2017 y 2016, por este servicio el Fondo paga una comisién de gestiéon del
0,90% anual sobre el valor patrimonial del Fondo, calculada diariamente y pagadera

trimestralmente.
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Igualmente, el Fondo periodifica diariamente una comisién de depdsito variable, acumulativa

por tramos, anual, pagadera mensualmente a BNP Paribas Securities Services, Sucursal en
Espaifia, calculada sobre el patrimonio del Fondo, segiin el detalle siguiente:

Patrimonio Comisién
De 0 a 100.000.000,00 de euros 0,06%
Mas de 100.000.000,01 euros 0,05%

El vencimiento de los saldos acreedores al 31 de diciembre de 2017 y 2016 es inferior al afio.

(10) Cuentas de compromiso

El detalle al 31 de diciembre de 2017 y 2016 de este epigrafe de las operaciones contratadas
es como sigue:

o A 31 de diciembre de 2017

Futuros comprados
Futuros comprados
Futuros vendidos
Futuros vendidos
Futuros vendidos
Futuros vendidos
Compra de opciones put
Compra de opciones put

Compras al contado
Compras al contado
Compras al contado
Futuros vendidos
Futuros vendidos
Futuros vendidos

Euros
Posicion Nuamero Ultimo Nominal Subyacente
neta Mercado  Divisa de contratos vencimiento comprometido (Pérdidas) comprometido
Larga  Organizado EUR 14 19/01/2018 1.433.110,00 (30.198,00) |IBEX 35{10|
Larga  Organizado EUR 6 19/01/2018 61.443,00 (1.318,20) [IBEX 35|
Corta  Organizado USD 123 19/03/2018 15.512.499,78  (205.853,45) [EUR/USD SPOT|
Corta  Organizado EUR 38 08/03/2018 3.800.000,00 33.820,00 {Bundesobligation|
Corta  Organizado GBP 15 19/03/2018 1.885.025,00 20.004,78 |EUR/GBP|
Corta  Organizado USD 1 19/03/2018 63.050,98 843,30 |[EUR/USD SPOT]|
Corta  Organizado USD 19 16/03/2018  3.763.881,00 (15.827,66) |S&P 500(100]
Corta  Organizado EUR 112 16/03/2018 _3.752.000,00 4.645,58 |DJ EURO STOXX}|10]|
30.271.009,76  (193.883,64)
e A 31 de diciembre de 2016
Euros

Posicion Namero Ultimo Nominal Subyacente
neta Mercado  Divisa de contratos vencimiento comprometido (Pérdidas) comprometido
Larga OTC GBP 6.680 03/01/2017 7.801,37 17,17  |Divisa GBP/EUR|
Larga oTC usD 32.400 03/01/2017 30.953,25 (156,61) |Divisa USD/EUR|
Larga OTC UsD 56.400 03/01/2017 53.467,32 141,64  |Divisa USD/EUR|
Corta  Organizado USD 149 13/03/2017  18.752.874,04  93.836,10  |EUR/USD SPOT]
Corta  Organizado EUR 77 08/03/2017  7.700.000,00 6.160,00  |Bundesobligation|
Corta  Organizado GBP 15 13/03/2017 1.877.069,00 (3.401,77) |EUR/GBP|
Corta  Organizado USD 1 13/03/2017 62.911,10 314,89  |EUR/USD SPOT]

Futuros vendidos

28.485.076,08  96.911,42
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(11) Situacion Fiscal

El Fondo esta acogido al régimen fiscal establecido en la Ley 27/2014, de 27 de noviembre,
del Impuesto sobre Sociedades y al resto de la normativa fiscal aplicable, tributando al 1%.

A continuacion se incluye una conciliacion entre el resultado contable del ejercicio finalizado
al 31 de diciembre de 2017 y 2016 y el resultado fiscal que el Fondo espera declarar tras la
oportuna aprobacidn de cuentas anuales:

Euros
31.12.17 31.12.16

Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos 4.060.664,64 2.529.991,34
Diferencia permanente 3.458,70 -
Compensacion de bases negativas de ejercicios anteriores (448.077,91) (4.650,17)
Base imponible fiscal y base contable del impuesto 3.616.045,43 2.525.341,17
Cuota al 1% y gasto por Impuesto sobre Sociedades (nota 9) 36.160,45 25.253,41
Retenciones y pagos a cuenta (nota 5) (163.346,57) (136.740,63)
Impuesto sobre Sociedades a recuperar (127.186,12) (111.432,81)

De acuerdo con el Real Decreto-Ley 3/2016, que modifica la disposicion transitoria trigésima
sexta de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, el Fondo
puede compensar las bases imponibles negativas pendientes de compensacion, con las
rentas positivas del ejercicio 2017 y siguientes con ¢l limite del 70% de la base imponible.
No obstante, en todo caso, se pueden compensar en el periodo impositivo bases imponibles
negativas hasta el importe de 1 millén de euros.

De acuerdo con la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. Al 31 de
diciembre de 2017, el Fondo tiene abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales todos
los impuestos principales que le son de aplicacion presentados desde su constitucion. Los
Administradores de la Sociedad Gestora no esperan que, en caso de inspeccién del Fondo,
surjan pasivos adicionales de importancia.

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades y el Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de
agosto, si en virtud de las normas aplicables para la determinacion de la base imponible
ésta resultase negativa, su importe podra ser compensado en ejercicios inmediatos y
sucesivos a aquél en que se originé la pérdida, distribuyendo la cuantia en la proporcién
que se estime conveniente.
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(12) Politica y Gestion de Riesgos

La gestora del Fondo realiza una gestion de riesgos financieros a través del establecimiento de
mecanismos principalmente para controlar la exposicion a las variaciones en tipos de
interés, cambio y en los riesgos de crédito y liquidez, de acuerdo con lo previsto en el Real
Decreto 1082/2012, de 13 de Julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversion colectiva.

Los principales coeficientes normativos que resultan de aplican al Fondo son los que se
detallan a continuacién:

+ Limite a la inversién en Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas par una unica IIC, de las mencionadas
en el articulo 48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las 1IC
cuya politica de inversion se base en la inversion en un Unico fondo. Asimismo, la
inversion total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012,
de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

« Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en las activos e instrumentos financieros emitidos par un mismo emisor no
podra superar el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%,
siempre que la inversion en los emisores en las que supere el 5% no exceda del 40%
del patrimonio del Fondo. Puede quedar ampliado al 35% cuando se trate de
inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién
Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo Internacional del
que Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de
solvencia otorgada por una agencia especializada en calificacion de riesgos de
reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Cuando se desee superar el
limite del 35%, en el folleto y en toda publicaciéon de promocién del Fondo debera
hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se especificaran las
emisores en cuyos valores se tiene intencién de invertir o se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio
en valores emitidos o avalados por un ente de las sefialados en el articulo 50.2.b) del
Real Decreto 1.082/2012, serd necesario que se diversifique, al menos, en seis
emisiones diferentes y que !a inversioén en valores de una misma emisién no supere el
30% del activo del Fondo. Quedard ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en
obligaciones emitidas par entidades de crédito que tengan su sede en un Estado
Miembro de la Unién Europea, cuyo importe esté garantizado par activos que cubran
suficientemente las compromisos de la emision y que queden afectados de forma
privilegiada al reembolso del principal y al pago de las intereses en el caso de situacién
concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que
se supere el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdémico se consideran
un nico emisor.



0,03 EUROS ON3530751

CLASE 82 [ TRESCENTRMOS |

20

JB INVERSIONES,|
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

» Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no
podra superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicién total al riesgo se entendera
cualquier obligacion actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de
instrumentos financieros derivados, entre los que se incluirdn las ventas al descubierto.

Las primas pagadas para la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningin case podran superar el 10% del
patrimonio del Fondo.

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio
con caracter general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito
con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por
entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emision y queden afectados de forma
privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que el Fonda tenga en
dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente a un unico emisor en productos derivados, actives e instrumentos
financieros y depdsitos que el Fonda tenga en dicha entidad no podran superar el 20%
del patrimonio del Fondo.

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion de
instrumentos financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de
los limites de diversificacion sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real
Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se excluirdn las instrumentos derivados cuyo
subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla con los requisitos
establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran
un unico emisor.

¢ Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su
libre transmision.

Queda prohibida la inversion del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener
invertido mas del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma
entidad. Igualmente, no podra tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores
emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo grupo.
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Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

+ Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema
de negociacién que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que
dispongan de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma
frecuencia con la que la IIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o
participaciones, ya sea directamente o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

= Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49.

» Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como las entidades extranjeras
similares.

» Coeficiente de liquidez:

El Fondo deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio
calculado sobre el promedio mensual de saldos diarios del Fondo.

* Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior
a un mes, o par adquisicién de activos con pago aplazado, con las condiciones que
establezca la Comisién Nacional del Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a
estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos financieros en el periodo
de liquidacién de la operacion que establezca el mercado donde se hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el
Fondo que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.

Riesgo de Crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna
contraparte incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho
riesgo se veria mitigado con los limites a la inversién y concentracién de riesgos antes
descritos.

Riesgo de Liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una
reducida dimensioén y limitado volumen de contratacion, o inversién en otras instituciones
de inversion colectiva con liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar
privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora del Fondo gestiona el riesgo de liquidez
inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes de liquidez y
garantizar los reembolsos de las participes.
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Riesgo de Mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las instituciones de inversién
colectiva coma consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los
factores de riesgo mas significativos podrian agruparse en las siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de
interés, cuya fluctuacién de tipos es reducida para actives a corto plazo y elevada para
actives a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversion en activos denominados en divisas distintas del euro
conlleva un riesgo por las fluctuaciones de las tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversiéon en instrumentos de
patrimonio conlieva que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de
los mercados en los que invierte. Adicionalmente, la inversion en mercados
considerados emergentes puede conlievar, en su caso, riesgos de nacionalizaciéon o
expropiacion de actives o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor de
las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas para el Fondo se encuentran descritos en
el Folleto informativo, segin lo establecido en la normativa aplicable.

Adicionalmente, en dicho Folleto se indican en el apartado de politica de inversion de las
instituciones de inversion colectiva de forma especifica las limites internos a los que estan
sujetos al detallar los tipos de activos en las que pueden invertir, asi como los mercados,
exposicion al riesgo divisa de las instituciones de inversion colectiva, etc., lo cual marca el
riesgo de mercado que pueden asumir las instituciones de inversion colectiva.

(13) Informacién sobre Medio Ambiente

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran minimos, y en todo caso
adecuadamente cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su
actividad, y estiman que no surgirdn pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos.
El Fondo no ha incurrido en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos
riesgos, durante los ejercicios 2017 y 2016.

(14) Remuneracién del Auditor

El auditor de cuentas del Fondo es KPMG Auditores, S.L. Los honorarios de auditoria
correspondientes al ejercicio 2017 y 2016 han ascendido a 3.090,00 y 6.000,00 euros,
respectivamente, con independencia del momento de su facturacion.

(15) Informacién sobre los Aplazamientos de Pago Efectuados a Proveedores. Disposicién
Adicional Tercera. “Deber de Informacioén” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

Durante los ejercicios 2017 y 2016, todos los pagos a proveedores se han realizado dentro del
plazo maximo legal establecido, no existiendo aplazamientos que a 31 de diciembre de
2017 y 2016 sobrepasen el mencionado plazo maximo legal.
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JB INVERSIONES,
FONDO DE INVERSION

Informe de Gestién

Ejercicio 2017

El afio 2017 ha sido extremadamente bueno para los mercados financieros, especialmente para los de
renta variable. En principio se pens6 que la mayor parte de las amenazas a la estabilidad econémica
vendrian de acontecimientos politicos, pero estos se fueron resolviendo de forma positiva.

Comenzamos con la toma de posesion de Donald Trump como cuadragésimo quinto presidente de
los Estados Unidos de América y la puesta en marcha de su programa de gobierno. De entre las
medidas adoptadas destacaron el veto migratorio, que establecia restricciones el acceso a territorio
estadounidense de ciudadanos pertenecientes a seis paises de mayoria musulmana, asi como de
Corea del Norte y Venezuela. En materia administrativa, el presidente firmé una orden ejecutiva que
busca reducir la regulacién federal obligando a las agencias a eliminar dos normas existentes por
cada nueva regla introducida. Con un mayor contenido econémico cabe destacar la reforma fiscal,
cuyas medida estrella fueron la rebaja del Impuesto de Sociedades del 35% al 21% y la bajada del
tipo impositivo por la repatriacion de beneficios, asi como un plan de infraestructuras que prevé
invertir 10 trillones de dolares en los proximos 10 afios. Este entorno mejord las expectativas de los
distintos agente econémicos e hicieron que el Dow Jones Indsutrials se revalorizara en el afio un
25,1% mientras que el tecnolégico Nasdaq subié un 28,2% YoY. Los datos de empleo al otro lado
del Atlantico también fueron muy positivos, las peticiones de subsidio por desempleo alcanzaron a
finales de afio su nivel mas bajo desde 1973 y la tasa de paro finalizé en el 4,1%, la mas baja en 17
afios. La buena marcha de la economia y la ausencia de tasas elevadas de inflacién permitieron a la
Reserva Federal continuar su politica monetaria acomodaticia y aunque subieron hasta el rango
1,25% - 1,50% los tipos de referencia a lo largo del afio, esto no desaceleré la marcha de su
economia.

El panorama europeo pintaba bastante mas complicado pero a medida que transcurria el ejercicio se
fue despejando. En Francia el candidato liberal Emmanuel Macron fue elegido presidente
imponiéndose a la euroescéptica Marine Le Pen y un mes mas tarde su partido obtenia la mayoria
absoluta en la Asamblea Nacional garantizindose la capacidad de implementar su programa de
reformas. El indice de referencia del mercado francés, CAC 40, se apreciaba un 9,3% en el afio. En
Alemania la canciller Angela Merkel, volvié a ganar sus cuartas elecciones consecutivas aunque no
dispone de mayoria suficiente para gobernar en solitario, el compromiso con el proyecto europeo
permanece intacto. EI DAX subi6 un 12,5% en el afio. Otro punto de tension se situé en Holanda
pero el actual primer ministro, Mark Rutte volvié a vencer en los comicios y liderara una coalicién
de centro-derecha capaz de aislar a aquellos que abogaban por la salida de la moneda tnica.
Resueltas las disyuntivas anteriores, el Banco Central Europeo continiio con su politica expansiva
via compra de activos situando la rentabilidad de los bonos soberanos en el 0,65% vy ante el bajo
coste de la financiacion, el Euro Stoxx 50 gané un 6,5% en el afio. El euro también salié reforzado
avanzado un 14,1% respecto al USD y un 10% respecto del JPY.

La falta de avance en las negociaciones del Brexit hizo que Reino Unido se quedara algo rezagado;
en 2017 se activo el art. 50 del Tratado de Lisboa que prevé el mecanismo para la retirada unilateral
y voluntaria de un pais miembro de la UE. Norte ¢ importe a pagar por Londres en su retirada de la
Uni6n. En vista de la debacle que auguraban las encuestas para el partido laborista, Theresa May
decide adelantar las elecciones para reforzar su posicién. Contra pronéstico, el apoyo obtenido es
muy inferior al esperado y ningln partido cuenta con mayoria suficiente para gobernar en solitario.
A pesar de la ralentizacion, el Banco e Inglaterra ha subido por primera vez en 10 afios los tipos de
interés situandolos en 0,5%. El FTSE 100 avanzd un 7,6%
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Las economias emergentes, especialmente las asiaticas, superaron las tensiones geopoliticas y se
beneficiaron del alza de las materias primas. En 2017 el régimen de Corea del Norte superé las
trabas tecnologicas y desarrollé misiles balisticos con capacidad para alcanzar territorio
estadounidense. El hito es que por primera vez la dictadura norcoreana se ha revelado como un
peligro de alcance global mas alld de un elemento desestabilizador para la regién. Pese a todo, el
indice Nikkei 225 de Japén, uno de los paises amenazados, subi6 un 19,1%, el Hang Seng chino un
36,0% y el BSE Sensex indio un 27,9%. La rentabilidad de la renta fija emergente también fue muy

buena, ya que los bonos soberanos en moneda local subieron un 14,3% y los denominados en USD
un 9,3%.

Las materias primas también han vivido un afio de alzas, siendo la mas significativa la del barril de
Brent que se apreci6é un 20,6%, el incremento de la demanda mundial por la bonanza econémica y la
politica restrictiva llevada por la OPEP para dar salida a los inventarios han sido los principales
catalizadores. El precio del gas natural también crecié un 10,8% y entre los metales, cabe destacar la
pronunciada subida del cobre que supero el 30% en el aiio.



DILIGENCIA DE FIRMA

Diligencia que levanta la Secretaria del Consejo de Administracion de Julius Baer Gestion, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U. D*. Ana Queipo de Llano Argote, para hacer
constar que todos los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a
suscribir el presente documento, comprensivo del balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en ¢l patrimonio neto, la memoria y el informe de gestion de los Fondos de
Inversion detallados en el Anexo I y gestionados por Julius Baer Gestion, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U., correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de
diciembre de 2017, firmando todos y cada uno de los senores Consejeros de la Sociedad, cuyos
nombres y apellidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 21 de marzo de 2018

I
D. Jogt Luis Rebollo Herrero D. Franc‘is/c’o ck Asis Pifieyro Pueyo
P{esidente y Consejero Consejero
/ & Vs
.I.’..’..t./ 2;. /
[
D. Alexander Hans-Beat Grob D* Almudena Benedit Gomez
Consejero Consejera

. ' :
D. Carlgs Recoder Miralles D" Ana Queipo de Llano Argote
Consejero Secretaria no Consejera



Anexo I

JB Invetsiones, Fondo de Inversion

Temperantia, Fondo de Inversion
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